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Rahapolitiikan paatoksenteko ja
rahoitusjarjestelman vakauden
edistaminen edellyttavat keskus-
pankeilta kattavaa tietopohjaa ja
ajantasaista analyysia rahatalou-
den ja rahoitusmarkkinoiden
kehityksesta. Tietoa rahatalouden
ja rahoitusmarkkinoiden uusista
kehityskuluista on markkinoilla
runsaasti tarjolla. Globaalistuvista
ja yhda monimuotoisemmiksi
muuttuvista markkinoista on kui-
tenkin vaikea saada analyyttista
kokonaiskuvaa. Lisdksi paatok-
senteon taustaksi tarvittava tar-
peellinen tieto on hankittava mini-
moimalla sen hankinnasta aiheu-
tuvat kustannukset.

Tilastoihin koottu tieto on luotettavin
mahdollinen pohja arvioitaessa mak-
rotaloutta ja rahoitusmarkkinoita
sekd niiden vakauden kehitystd. Mak-
rotaloudellista tietoa tarvitaan raha-
madrien, luottojen ja korkojen kehi-
tyksestd. Myos saastamisen ja luo-
tonannon kehitys sektoreittain on
olennaista taloudellisessa analyysissa.
Rahoitusmarkkinoiden kehitysta seu-
rataan muun muassa valuuttamarkki-
noiden, rahoitusinstrumenttien ja
osakkeiden volyymien ja hintojen
avulla. Rahalaitosten tulos- ja tasetie-
dot ovat puolestaan keskeisid vakau-
den ja rahoitusmarkkinoiden systee-
misen riskin analyysivalineita.
Niiden omien tarpeittensa ohel-
la kansalliset keskuspankit palvelevat
my0s koko rahoitussektoria ja suurta

yleisod julkaisemalla omalta vastuu-
alueeltaan keskeisti tilastotietoa.!

Kuvaavatko keskuspankkien
tilastot globaaleja rahoitus-
markkinoita riittavan kattavasti?

Globaalistuminen kiihdyttia integ-

raatiota sekd maiden ja alueiden, 2

markkinoiden ja taloudellisten toimi- Laura Vajanne

.. e antaja
joiden keskindistd riippuvuutta. Sen :ZSZZ;ZSZHJ kkina- ja
vaikutukset ilmenevit kansantalouk- tilasto-osasto

sien kilpailukyvyn, yritysrakenteiden,
pankkien kilpailuasetelmien ja kotita-
louksien rahoituskayttaytymisen
muutoksina. Globaalistuminen yhdis-
tyneend nopeasti muuttuviin rahoi-
tusmarkkinoihin kasvattaakin p4a-
toksentekijoille valttimatonta tiedon-
tarvetta. Tiedonpuutteen ongelmat
tilastoissa kumuloituvat yleensi kan-
sainvalisiin padomanliikkeisiin. Kan-
sainviliset rahoitusvirrat kasvavat
huomattavasti nopeammin kuin tava-
roiden ja palveluiden kauppa.
Globaalistuviin rahoitusmarkki-
noihin liittyy riskeja, jotka voivat
realisoitua hyvinkin nopeasti. Syste-
maattisen ja ajantasaisen tiedon puu-
te on noussut esiin muun muassa
kymmenen viime vuoden aikana
kehittyvien talouksien rahoituskrii-
sien yhteydessd. Ongelmia on esiinty-

nyt my0s arvioitaessa sddstimisen ja

1 Euroopan keskuspankki jirjesti toukokuussa
2006 konferenssin, jossa kisiteltiin globaalistumi-
sen haasteita keskuspankkien rahoitustilastoinnin
nikokulmasta. Alustajiksi oli pyydetty tunnettuja
akateemisten piirien edustajia, keskuspankkiireja
seki pankkien edustajia. Tamin artikkelin nike-
mykset perustuvat konferenssissa esiin tulleisiin
ajatuksiin. Konferenssin alustukset ovat luettavissa
EKP:n verkkosivulta (http://www.ecb.int/events/
conferences/html/eastats3.en.html).
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Keskuspankkien

on vaikea seurata
rahoitusjdrjestel-
mdn vakauden
kannalta tirkeitd
uusia ilmioitd,
koska niistd ei juuri
ole jirjestelmillistd
ja luotettavaa
tietoa saatavilla.
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investointien epdtasapainoa globaalil-
la tasolla samoin kuin Aasian maiden
keskuspankkien valuuttavarantojen ja
oljyntuottajamaiden vaihtotaseylijaa-
mien sijoittamista. Lisdksi perinteisen
saatelyn ulkopuolelle jadvat riskira-
hastot, mutkikkaat rahoitusjohdan-
naiset ja monet muut monimutkaiset
uudet rahoitusinstrumentit kasvatta-
vat rahoitusjirjestelmakriisien mah-
dollisuuksia. Konkreettisina esimerk-
keind voidaan mainita viime vuosina
vahvasti lisidntynyt institutionaalinen
sijoittaminen hyodykkeisiin ja ei-lis-
tattuihin osakerahastoihin seka luot-
toriskien siirtoinstrumenttien kayton
kasvu. Keskuspankkien on vaikea
seurata ndita rahoitusjirjestelmian
vakauden kannalta tirkeiti ilmioiti,
koska niista ei juuri ole jarjestelmal-
lista ja luotettavaa tietoa saatavilla.
Keskuspankkien on pystyttava kui-
tenkin asettamaan tilastosisalloille
terveesti rajatut tavoitteet, ettei seu-
ranta aiheuta kohtuuttomia kustan-
nuksia tiedonantajille tai tilastojen
laatijoille.

Tilastopohjan parantaminen on
vaativa tehtava

Globaalistuminen nayttaikin kasvat-
tavan paineita lisdta uusia ilmioita
koskevien tietojen keruuta, mutta ei
toisaalta anna aihetta automaattisesti
vanhojen tietovaatimusten purkami-
seen. Ndin ollen uusien ilmididen
seuranta edellyttaa useimmiten lisire-
sursseja ja aiheuttaa lisikustannuksia.
Vastauksena yleisesti tiukentuneisiin
olosuhteisiin keskuspankit pyrkivit

nykyadan kustannus-hyotyanalyysin
avulla arvioimaan uusien tiedontar-
peiden tarkeyttd ennen paatosta ryh-
tyd kerdamadan uutta tietoa markki-
noilta.

Kustannus-hyotyanalyysin laati-
mista hankaloittaa se, ettd uusista
tiedoista saatavia hyotyjd on vaikea
mitata. Hyodyn mittaamista mutkis-
taa ennen kaikkea sen arviointi, kuin-
ka tarkeitd nima ilmiot ovat tulevai-
suudessa rahapolitiikan paatoksente-
on ja/tai rahoitusmarkkinoiden
vakauden kannalta. My6s muille toi-
mijoille, kuten itse rahoitustoimialal-
le, koituvaa hyotya on vaikea mitata.
Yleisesti rahoitussektorilla pidetddn
tarkednd esimerkiksi omien tuottei-
den markkinaosuuden seurantaa,
joka puolestaan edellyttaa kokonais-
nidkemystd markkinoiden koosta.
Lisidksi tilastoista — tyypillisesti julkis-
hyodykkeend — on harvoin suoranais-
ta rahallista tuottoa saatavissa, miki
helpottaisi hyodyn arviointia.

Uusissa tilastoissa saavutetaan
hyva kustannus-hyotysuhde, jos tilas-
tojen kayttdjit ja laatijat toimivat
riittavan ldheisessa yhteistyossa sovit-
taessa uusista tietotarpeista ja tilasto-
jen laatimisesta. Erityisen syvallista
yhteistyota tarvitaan keskuspankkien
ja muun rahoitussektorin valilla.
Lisaksi globaalien rahoitustilastojen
tapauksessa kansallisista lahtokohdis-
ta on pystyttivd joustamaan. Koti-
maiset kayttotottumukset eivat rat-
kaise kyseessa olevien ilmioviden tar-
keyttd, ja kansallisvaltioiden asetta-

mat rajat eivat ole merkityksellisid



pohdittaessa kansainvilisid rahoitus-
markkinoita. Jos kansallisista tiedois-
ta tingittdisiin, olisi esimerkiksi
euroalueen piirissd mahdollista
saavuttaa tehokkuushyotyja. Talloin
otantaa kayttavien tilastojen otoskoot
madrdytyisivat euroalueen tasolla

eivitkad kansallisesti kuten nykyain.

Voitaisiinko rahapolitiikan ja
rahoitusjarjestelman valvonnan
tietotarpeita yhdistaa?
Euroalueella rahapolitiikka on keski-
tetty ja siihen liittyvit keskeiset tie-
donkeruiden sisdllot on yhdenmu-
kaistettu saadostasolla. Varsinaiset
tiedonkeruut on kuitenkin hajautettu
kansallisille keskuspankeille, joten
raportoinnin yksityiskohtainen sisilto
vaihtelee melkoisesti euromaiden
valilla. Useat keskuspankit kerdavat
edelleen myos kansallisesti relevantte-
ja tietoja eurojarjestelman edellytta-
mien tietojen ohella. Tama lisdd mer-
kittavasti varsinkin monikansallisten
pankkien tiedonantorasitetta verrat-
tuna siihen, ettd kullekin keskuspan-
kille voitaisiin raportoida tiedot
yhdenmukaisella tavalla.
Eurojérjestelmin tilastot ovat
kehittyneet nopeasti viime vuosien
aikana. EKP ja kansalliset keskuspan-
kit vastaavat EKPJ:n (euromaat ja
muut EU-maat) ja Eurostatin (Euroo-
pan yhteistojen tilastotoimisto) vali-
sen tyonjaon mukaisesti yhteison
raha- ja pankkitilastoista, rahoitus-
markkinatilastoista sekd kansainvilis-
ten padomanliikkeiden, suorien sijoi-

tusten ja valuuttavarantojen tilastoin-

nista.? Euroalueen rahoitussektorin
tietojen kattavuudessa ja yhdenmu-
kaistuksessa koetaan edelleen olevan
puutteita liittyen esimerkiksi vakuu-
tuslaitoksiin ja eldkerahastoihin, sijoi-
tusrahastoihin ja arvopaperistamiseen
seka lainojen vakuuksiin. Paineet lisi-
td koko euroalueen taloudellisen
kehityksen seurantaa niakyvat myos
EKP:n kunnianhimoisessa aloitteessa
saada aikaan reaali- ja rahoitustilin-
pidon yhdistava sektoritilinpito euro-
alueen tasolla.

Valvojien keskuudessa yhdenmu-
kaistus on toistaiseksi vield vahiisem-
pdd, ja rahalaitosten raportointi on
kansallisen lainsaaddannon alaista.
Euroopan unionin 25 maan ja lisaksi
muiden maiden rahoitusvalvojat
kysyvit erilaisia ja eri muodossa toi-
mitettavia tietoja rahoitussektorilta.
Tama on rahoituspalvelujen integraa-
tiota hidastava tekijd. EU:n sisilld on
edistytty koordinoinnissa ja yhden-
mukaistuksessa, kun pankkien vaka-
varaisuuslaskenta uudistettiin (Basel
II) ja porssissd noteerattuja yrityksia
koskevia kansainvilisia tilinpadtos-
standardeja (IFRS) yhdenmukaistet-
tiin. Molemmat ovat isoja muutoksia,
jotka vaikuttavat rahoitusjarjestel-
min vakauden valvonnan lisiksi
myos rahoitustilastoihin. Basel II:n
soveltaminen alkaa vuonna 2007, ja
IFRS-tilinpaatoskaytantoon siirtymi-

nen on jo kdynnissa useissa maissa.

2 EU-tasolla tilastovastuut on sovittu paillekkai-
sen tyon vilttimiseksi EKP:n ja Eurostatin vilisessd
yhteistyopoytikirjassa, joka on viimeksi piivitetty
vuonna 2003. Ks. http://www.ecb.int/pub/pdf/
other/mouecbeurostaten.pdf.

Euroalueen
rahoitussektorin
tietojen kattavuu-
dessa ja yhden-
mukaistuksessa
koetaan edelleen

olevan puutteita.
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Keskuspankkien
haasteena on
yhdistdd
rabapolitiikan ja
valvonnan
tiedontarpeet ja
samalla minimoida
tiedonantajille
aitheutuvat

kustannukset.
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Euroopan pankkivalvojien komi-
tea (Committee of European Banking
Supervisors, CEBS) on pyrkinyt joh-
donmukaisesti yhdenmukaistamaan
pankkien raportointivaatimuksia. Se
on ajanut kahta aloitetta, joista toi-
nen tahtaa Basel II -vaatimusten
mukaiseen yhteiseen vakavaraisuuden
raportointikehikkoon (COREP) ja
toinen yhdenmukaiseen IFRS-tilin-
paatoksen tekevien luottolaitosten
tase- ja tulosraportointikehikkoon
(FINREP). Pankkivalvojien komitea
on paittinyt myos tukea uuden
raportointikielen (XBRL — eXtensible
Business Reporting Language) kayt-
toonottoa molempien raportointike-
hikkojen yhteydessa.

Niihin aloitteisiin sisiltyy monia
etuja, kuten pankkien ja muiden
rahoitusalan yritysten tasavertainen
kilpailuasema koko Euroopassa.
Yhteiset kehikot vahentdvit pankkien
hallinnollisia kustannuksia ja helpot-
tavat tietojen vaihtoa valvojien vilil-
la. Yhtiliiset tiedonkeruulomakkeet,
joissa kaytetain XBRL-kieltd, mah-
dollistavat hajautetun tiedonkeruun,
mutta luovat samalla mahdollisuuden
kayttda tietoja joustavasti ja ikdin
kuin keskitetyssa tietokannassa.
Tama lisda valvontatehtdvien kustan-
nustehokkuutta.

Keskuspankkien haasteena on,
miten yhdistaa rahapolitiikan ja val-
vonnan nakokulmista tulevat tiedon-
tarpeet kokonaisuudeksi, joka mini-
moisi tiedonantajien tilastoinnista
aiheutuvat kustannukset. Tiedonanto-

rasitteen pitdisi myos kohdistua tasa-

puolisesti eri tiedonantajiin riippu-
matta sijaintipaikasta. Muun muassa
Lontoo kilpailee vahvasti euroalueen
kanssa pankkien sijaintipaikasta. Ei
olisi toivottavaa, ettd hallinnolliset
kulut ratkaisisivat sijoittumisen ja
ohjaisivat pankkeja siirtymaan esi-
merkiksi pois euroalueelta.
Tiedonkeruun yhteisten element-
tien lisdidminen on saavutettavissa
tiivistamalla keskuspankkien ja val-
vojien yhteistyotd. Keskusteluissa on
tuotu esiin muun muassa ajatus, etti
rahoituslaitosten raportoinnissa siir-
ryttaisiin vihitellen kohti yksikko- ja
arvopaperikohtaisia tietoja, koska
talld tasolla nakokulmaeroja rahapo-
litiikan ja vakauden seurannan vililla
ei vield esiinny. Yleisend trendina
onkin jo nyt ndhtavissd rahoitustilas-
tojen laadinnassa erilaisten rekisteri-
tietojen kadyton yleistyminen. Arvo-
paperikohtaisten rekisterien ohella
useassa euromaassa yllapidetdan
yksittdisten lainojen tiedot sisaltavia
lainarekistereita. Naista tiedoista voi-
daan koota seka aggregaattitilastoja
ettd tuottaa valvojien kayttoon tar-
peellisia instituutiokohtaisia tietoja.
Lisaksi raportointivaatimuksia mietit-
tdessd keskuspankit pyrkivit otta-
maan huomioon, etti tiedot, joita
rahoituslaitoksilta pyydetdan, vastaa-
vat niita tietoja, joita pankkien ja
muiden instituutioiden oma sisdinen
johtamisjarjestelma kayttaa. Nain
saavutetaan huomattavia kustannus-
sddst0jd ja turvataan osaltaan tietojen
kayttomahdollisuus toimialan riskien

seurannassa.



Hyva hallintotapa
keskuspankkien tilastoinnissa

Rahoitussektorin tilastoja laativia
tahoja on useita. Keskuspankkien,
valvojien ja tilastoviranomaisten
ohella useat kansainviliset jarjestot
haluavat rahoituslaitoksilta tietoja.
Niilld on my6s useimmiten oikeus
osallistua rahoitustilastojen suunnit-
teluun ja toteutukseen. Kansainvali-
nen valuuttarahasto (IMF), Kansain-
vilinen jarjestelypankki (BIS) ja talo-
udellisen yhteistyon ja kehityksen
jarjestd (OECD) kerdavit kukin
omiin tarkoituksiinsa rahoitussekto-
rin tietoja, yleensa kansallisten kes-
kuspankkien vilityksella.

Kansainviliselld valuuttarahas-
tolla on merkittava rooli koordinoita-
essa makrotalouden tirkeita tilastoja
koskevia kansainvilisia tilastollisia
standardeja. Se on keskeinen yhteis-
tyon edistdja kansainvilisten ja kan-
sallisten toimijoiden vililla. IMF
tukee myos parhaiden kiytantojen
kayttoonottoa kansallisissa tilastojar-
jestelmissa. Kansainvilinen jarjestely-
pankki on puolestaan vastuussa
pankkien maasta toiseen suorittamien
liiketoimien tilastoinnista kuten
pankkien maa- ja luottoriskeista.
OECD taas julkaisee muun muassa
kansainvilista likviditeettiasemaa ja
kansainvailisid emissioita koskevia
tietoja.

Tietojen saattaminen maittain
vertailukelpoisiksi ja aggregoitaviksi
johtaa usein tiedonkeruussa lisapyyn-
toihin ja aiheuttaa siten lisdrasitteita

tiedonantajille. Onkin hyvin perustul-

tua kysyi, sisdltyyko ndin monen
toimijan olemassaoloon riski paallek-
kaisista paatoksista ja moninkertai-

sesta tyOsta.

Piillekkaisten paatosten valtta- Yhteensopivat
minen ja yhteensopivat kisitteet kdsitteet
rahoitustilastoissa voidaan turvata raboitustilastoissa

noudattamalla hyvaa hallintomenet- voidaan turvata

telyd ja koordinoitua yhteistyota. noudattamalla
Tilastoja koskevassa paitoksenteossa hyvdd hallinto-
viranomaiset pyrkivitkin noudatta- menettelydi ja
maan tiettyja, yleensa julkituotuja koordinoitua
periaatteita. Moni organisaatio on yhteistyotd.
vield tehostanut omia hallintomenet-
telyitdan julkaisemalla oman siaanto-
kokonaisuuden (Code of Practice),
jossa se sitoutuu noudattamaan sovit-
tuja menettelytapoja. Yhteisid peri-
aatteita naissd julkaistuissa menette-
lytapakuvauksissa ovat mm. tilasto-
jen laadinnan poliittinen riippumatto-
muus, tilastojen julkisen luonteen
korostaminen, niiden selkeys ja
ymmarrettivyys sekid kustannuste-
hokkuus.
Erityisen hyvidd hallintotapaa
vaaditaan niiden tilastojen laadinnal-
ta, joita kaytetdan hallinnolliseen tai
poliittiseen paitoksentekoon. Esi-
merkkini voidaan mainita Maastrich-
tin sopimuksen ldihentymiskriteerit
rahaliittoon liittymisesta ja euroalu-
een liiallisen alijaaman menettelyn
edellyttamat tilastot. Tilastoviran-
omaiset ovat vastuussa ndista tilas-
toista, mutta voivat selkedsti hyotya
kasitteelliselld tasolla asiantuntemuk-
sesta, jota on saatavissa keskuspan-

keista.
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Kansainvilisen yhteistyon ja
koordinoinnin tarve korostuu
Keskeinen haaste keskuspankkien
tilastoinnille on, miten tulla toimeen
globaalien muutospaineiden alla. Eri-
laisia uusia tietotarpeita on lukuisia,
ja keskuspankkien on ratkaistava,
miten laajasti niistd ryhdytdan kerda-
main jarjestelmallista tilastoa.
Samoin on pystyttiva ratkaisemaan,
riittdisivatko otosperustainen tietojen
saanti ja indikaattorityyppiset tiedot,
jolloin viltyttiisiin raskailta koko-
naisvaltaisilta tiedonkeruilta.

Toinen keskeinen kysymys on,
mille taholle vastuu kansainvilisesta
koordinoinnista ja uusien ilmididen
seurannasta luontevimmin kuuluisi.
Laajenevan globaalistumisen haastei-
siin voidaan vastata vain lisaamalla
kaikkien asianosaisten yhteistyota ja
jatkuvaa vuoropuhelua. EKP:114 voi
eurojarjestelmissa olla johtava rooli,
mutta liheisessa yhteistyossa kaik-
kien muiden asianosaisten kanssa.

Kun globaalistuminen on tiivis-
tanyt kilpailua maiden vilill4, hallin-
nollisten kustannusten merkitys on
my0s korostunut. Tilastojen laatijat
pyrkivit tiedonantajien raportointi-
kustannusten minimointiin ja olemas-
sa olevien tietojen hyviksikayton
maksimointiin. Tama edellyttda, ettd
tilaston laatijoilla on rajoittamaton
pddsy kaikkiin tirkeisiin tiedonldhtei-
siin — tietojen luottamuksellisuus tie-
tysti huomioon ottaen. Tastikin huo-
limatta laadukkaat tilastot edellytta-
vit jonkinasteista hallinnollista kuor-

mitusta myo0s litketoiminnalle.

Asiasanat: globaalistuminen,
raboitustilastot, keskuspankit,
valvojat, kansainvilinen yhteistyo ja

koordinointi
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